Sygn. akt XXVI GC 626/15

WYROK
W IMIENIU RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ

Dnia 18 pazdziernika 2016 roku

Sad Okregowy w Warszawie Wydzial XXVI Gospodarczy

w skladzie:

Przewodniczacy SSO Lukasz Klimowicz

Protokolant Marta Jaroch

po rozpoznaniu w dniu 4 pazdziernika 2016 roku w W.

sprawy z powodztwa (...) Towarzystwo (...) z siedzibg w W.

przeciwko (...) Spélce Akcyjnej w upadlosci likwidacyjnej z siedzibg w W.

o ustalenie nieistnienia uchwaly ewentualnie o stwierdzenie niewaznosci uchwaty

I. oddala powo6dztwo o ustalenie nieistnienia uchwaly nr (...)w przedmiocie przywrocenia akeji serii (...), (...), (...)(kod
(...): (...)) formy dokumentu - podjetej w dniu 22 czerwca 2015 roku na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spolki (...) Spotka Akeyjna z siedzibg w W.;

II. stwierdza niewazno$¢: uchwaly nr (...)w przedmiocie przywroécenia akeji serii

(...) (kod (...): (...)) formy dokumentu - podjetej w dniu

22 czerwca 2015 roku na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spoiki (...) Spotka Akeyjna z siedziba
wW.;

III. ustala, iz powodka (...) (...)z siedzibg w W. wygrala w 100% - przy czym szczegdlowe wyliczenie kosztow
postepowania — powierza Referendarzowi sagdowemu.

Sygn. akt XXVI GC 626/15

UZASADNIENIE

Pozwem z dnia 9 lipca 2015 r., powddka — (...) (...) z siedzibg w W., wniosla:

1. na podstawie art. 189 k.p.c., o ustalenie nieistnienia uchwaly nr (...)Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy (...) S.A. z siedzibg w W. z dnia 22 czerwca 2015 roku w przedmiocie przywrécenia akeji serii (...), (...)
formy dokumentu, zaprotokolowanej w Protokole Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia (...) S.A., sporzadzonym
w dniu 2 lipca 2015 r., przez D. N., asesora notarialnego i zastepce P. S., notariusza w W. za numerem Repertorium
(...), z uwagi na tre$c¢ art. 91 ust. 4 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, ktory to przepis okreéla kwalifikowang wiekszo$¢
glosow (4/5 gloséw) niezbednych do podjecia uchwaly w przedmiocie przywrécenia akcjom formy dokumentu
(zniesienie dematerializacji akcji), podczas gdy za podjeciem Uchwaly oddano zaledwie (...) glosow ,za" i co za tym
idzie Uchwala nie zostala podjeta i nie istnieje;

ewentualnie o:



2. stwierdzenie (na zasadzie art. 425 §1 i §3 k.s.h. w zw. z art. 422 §2 pkt 2) k.s.h.) niewaznosci uchwaly nr
(...)Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy (...) S.A. z siedzibg w W. z dnia 22 czerwca 2015 roku w
przedmiocie przywrocenia akgji serii (...), (...) formy dokumentu jako sprzecznej z ustawa, a mianowicie:

a) sprzecznej z art. 91 ust. 4 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (dalej jako ,,Ustawa o Ofercie"), ktdry to przepis
okresla kwalifikowang wiekszo$c¢ glosow (4/5 glosoéw) niezbednych do podjecia uchwaly w przedmiocie przywrocenia
akcjom formy dokumentu (zniesienie dematerializacji akcji), podczas gdy kwestionowana Uchwala zostala podjeta
wiekszoscia zaledwie (...) glosow ,,za", a wiec zostala podjeta z naruszeniem powyzszego przepisu;

b) sprzecznej z art. 91 ust. 6 Ustawa o Ofercie, ktdry to przepis naklada obowiazek ogloszenia przewidzianego
w art. 77-79 Ustawy o Ofercie wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji spotki, ktorej akcje maja byc
przedmiotem zniesienia dematerializacji, podczas gdy kwestionowana Uchwala zostala podjeta bez uprzedniego
ogloszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Pozwanego, a wiec zostala podjeta z naruszeniem
pOWYyZszego przepisu.

Powodka wniosla réwniez o zasadzenie kosztéw procesu w tym kosztéw zastepstwa procesowego wedlug norm
przepisanych. W uzasadnieniu pozwu powodka podniosla, ze interes prawny powodki do wytoczenia powodztwa z art.
189 k.p.c. o ustalenie nieistnienia uchwaly przejawia sie w doprowadzeniu do ustalenia, ze przedmiotowa uchwala nie
zostala w sposob wazny i skuteczny podjeta, stanowi tzw. uchwale nieistniejaca i co za tym idzie nie wywoluje wobec
powddki jako akcjonariusza pozwanej spolki, ale rowniez wobec pozostalych akcjonariuszy pozwanej spoltki i same;j
spotki jakichkolwiek skutkéw prawnych. Powddka dodala, ze jedna z kluczowych decyzji jest w przypadku spotek
publicznych decyzja o przywrdceniu akcjom spotki publicznej formy dokumentu (zniesienia dematerializacji akeji),
ktoérej bezposSrednim skutkiem jest zazwyczaj wycofanie spotki z obrotu na gieldzie, co dla akcjonariuszy wywoluje
ekonomicznie wymierne skutki przejawiajace sie chociazby w utracie mozliwosci sprzedazy akcji na gieldzie. Istotno$c
tej decyzji znajduje swoje odzwierciedlenie w regulacji art. 91 ust. 4 Ustawy o Ofercie, ktory to przepis statuuje
kwalifikowana wiekszo$¢ 4/5 gtosow do podjecia uchwaly w przedmiocie przywroécenia akcjom spétki publicznej formy
dokumentu.

Powodka wskazala, ze w zaistnialym w sprawie stanie faktycznym, pomimo glosowania przez strone powodowa
przeciw kwestionowanej uchwale nr (...), czego skutkiem bylo nieosiggniecie przewidzianej art. 91 ust. 4 Ustawy
o Ofercie wiekszoséci do podjecia Uchwaly, Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia stwierdzil, ze uchwala zostala
podjeta. Co za tym idzie, realizacja Uchwaly poprzez zniesienie dematerializacji akcji (...) S.A., wywola negatywne
dla powddki i innych akcjonariuszy pozwanej skutki oraz zagraza sferze uprawnien powddki jako akcjonariusza (...)
S.A., wtym prawu do decydowania o przywroceniu akcjom Spotki formy dokumentu. Wedtug powodki, niewatpliwym
jest, ze pozostawanie przez pozwana spdtka publiczna wiaze sie z przejrzystoscia funkcjonowania przejawiajaca sie w
obowiazkach informacyjnych wskazanych chociazby w art. 56 i art. 70 Ustawy o Ofercie (oraz skorelowanego z tym
obowiazkiem uprawnienia pozostalych uczestnikdéw rynku, a wiec rdbwniez Powoda, do uzyskania takiej informacji),
ale takze transparentno$cia sprzedazy i kupna akcji. Tym samym, zdaniem strony powodowej, nie budzi watpliwosci,
ze posiada ona interes prawny w wytoczeniu powddztwa o ustalenie nieistnienia Uchwaly, ktdéra zostala podjeta
przy sprzeciwie powodki jako akcjonariusza dysponujacego(...) akeji Spolki i tym samym nie doszlo do osiagniecia
wymaganego art. 91 ust. 4 Ustawy o Ofercie progu wiekszoéci 4/5 glosow.

Niezaleznie od powyzszego oraz na wypadek uznania, ze Uchwala istnieje, powddka wskazala, ze jest rowniez
podmiotem legitymowanym do zadania stwierdzenia niewazno$ci Uchwaly, albowiem glosowala przeciwko Uchwale,
po jej powzieciu zazadala zaprotokolowania sprzeciwu, a niniejsze powddztwo zostalo wniesione w przewidzianym
art. 425 § 3 k.s.h. terminie. Powodka argumentowala, ze zaskarzona przedmiotowym pozwem Uchwala jest sprzeczna
art. 91 ust. 4 Ustawy o Ofercie, w my$l ktorego, zlozenie wniosku o zniesienie dematerializacji akcji jest dopuszczalne,
jezeli walne zgromadzenie spoltki, wiekszosScia 4/5 glosow oddanych w obecnoéci akcjonariuszy reprezentujacych
przynajmniej polowe kapitalu zakladowego, podjelo uchwale o zniesieniu dematerializacji akcji, podczas gdy za
podjeciem Uchwaly oddano zaledwie (...) glosow. Dodatkowo, powddka wskazala, ze przedmiotowa Uchwala zapadla



bez wymaganego na mocy art. 91 ust. 6 Ustawy o Ofercie uprzedniego ogloszenia przez (...) Ltd. (jako akcjonariusza
domagajacego sie zniesienia dematerializacji akcji (...) S.A.) wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji (...) S.A.
i tym samym uchwala ta narusza réwniez regulacje zawarta w art. 91 ust. 6 Ustawy o Ofercie.

Postanowieniem z dnia 27 lipca 2015 r., Sad Okregowy w Warszawie udzielil zabezpieczenia roszczenia powodki
o stwierdzenie niewaznoéci objetej pozwem uchwaly nr (...)Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
(...) Spotki Akeyjnej z siedziba w W. z dnia 22 czerwca 2015 roku, poprzez wstrzymanie jej wykonania, do czasu
prawomocnego rozpoznania powddztwa w niniejszej sprawie.

W odpowiedzi na pozew, pozwana - (...) S.A. w upadlosci likwidacyjnej z siedzibg w W. , wniosla
o oddalenie powodztwa w calo$ci, zasadzenie od powodki kosztéow procesu wedlug norm przepisanych, a takze o
wezwanie do udzialu w sprawie Syndyka Masy Upadlo$ci — M. W., ustanowionego postanowieniem Sadu Rejonowego
dla m.st. Warszawy w Warszawie z dnia 18 sierpnia 2015 r., X Wydzialu Gospodarczego ds. Upadloéciowych i
Restrukturyzacyjnych, sygn. akt X GU 573/15. W uzasadnieniu pisma strona pozwana wskazala, ze ogloszono upadloéc
pozwanej spolki, a takze ze zasadnym jest zwrocenie sie do syndyka o dokumentacje dotyczaca podjecia przedmiotowe;j
uchwaly, a takze wezwanie go do udzialu w sprawie, w przypadku gdy w jakikolwiek sposob sprawa bedzie dotyczyta
roéwniez masy upadloéci spoiki.

W dalszej czeSci pisma pozwana podniosla, ze pow6dztw o uznanie uchwaly walnego zgromadzenia wspolnikow spotki
za nieistniejaca moze by¢ wytoczone tylko w wyjatkowych przypadkach, a w razie podjecia wadliwej uchwaty mozna
jedynie zadaé jej uniewaznienia. Pozwana dodala rowniez, ze uchwala nr (...)Zarzadu Gieldy Papieréw Wartosciowych
z dnia 18 maja 2015 r., obrét akcjami pozwanej spolki zostal zawieszony w zwiazku z nieprzekazaniem w trybie i
na warunkach obowiazujacych w alternatywnym systemie obrotu, raportu kwartalnego za I Kwartal 2015 roku, a
nastepnie uchwala nr(...)sp6tka zostala wykluczona z obrotu, co oznacza, ze nie jest juz spotka publiczna i nie podlega
ustawie.

W pi$mie procesowym z dnia 30 czerwca 2016 r., powodka podtrzymala w caloéci zadanie pozwu, wskazujac ze
stanowisko pozwanej zawarte w odpowiedzi na pozew nie zawiera twierdzen co do faktow lub prawa, ktére moglyby
mie¢ istotne znaczenie dla rozstrzygniecia sprawy, a jedynie majg na celu przedluzenie postepowania. Powodka
dodala, Ze niniejsza sprawa nie dotyczy mady upadlosci, a sfery wewnatrz korporacyjnej pozwanej sp6lki i stanowi
realizacje prawem przewidzianych §rodkéw ochrony akcjonariusza spolki akcyjnej. Strona powodowa wskazala
rowniez, ze z faktu zawieszenia czy nawet wykluczenia pozwanej sp6iki z rynku regulowanego nie wynika to, czy dany
podmiot jest spotka publiczng czy nie i czy podlega przepisom ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoélkach publicznych. Posiadanie lub
nieposiadanie statusu spo6iki publicznej zalezy bowiem zdaniem powddki od tego czy chocby jedna akcja danej spotki
jest zdematerializowana czy tez nie.

Sad Okregowy ustalil nastepujqcy stan faktyczny.

Pozwana - (...) S.A. w upadlosci likwidacyjnej z siedzibg w W. jest spotka wpisang do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XII Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS (...). Kapital zaktadowy sp6tki wynosi (...)i dzieli sie
na 4.440.000 akcji o warto$ci nominalnej(...)kazda, w tym 100.000 akcji zwyklych na okaziciela serii (...), 3.900.000
akcji zwyklych na okaziciela serii (...) oraz 440.000 akcji zwyklych na okaziciela serii (...).

(dowdd: odpis aktualny z KRS pozwanej spolki k.30-36 1 168-175)

W konsekwencji podjecia uchwaly Nr (...) Zarzadu Gieldy Papier6w WartoSciowych w W.S.A., z dnia 23 sierpnia 2011
r., w sprawie wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu (...)akcji serii (...), (...)i (...) spolki (...) S.A., pozwana
spoOlka stala sie spotkg publiczna (w rozumieniu art. 4 pkt 20) Ustawy o Ofercie), notowang na rynku regulowanym
- alternatywnym systemie obrotu (...)prowadzonym przez Gielde Papieréw WartoSciowych w W., a wszystkie akcje
pozwanej (tj. wszystkie akcje serii (...), serii (...) oraz serii (...)) zostaly zdematerializowane.



( dowodd: uchwala Nr (...) Zarzadu Gieldy Papieréw Warto$ciowych w W.S.A. z dnia 23 sierpnia 2011 r. w sprawie
wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu (...)akcji serii (...), (...) sp6iki (...) S.A. k.66, uchwala Nr (...)Zarzadu
Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych z dnia 4 sierpnia 2011 r. w przedmiocie przyjecia akcji serii (...), (...)
spoiki (...) S.A. do depozytu papieréw wartoSciowych (dematerializacji akcji) k.67-68)

Powodka - (...) (...)z siedzibg w W. jest akcjonariuszem pozwanej spétki posiadajacym 1.775.999 akcji o wartosci
nominalnej (...)kazda, stanowiacych (...) kapitalu zakladowego (...), uprawniajacych do wykonywania (...)glos6w na
walnych zgromadzeniach akcjonariuszy Spolki.

(dowéd: zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu o numerze (...) wystawionego w dniu 11
maja 2015 r. przez (...) S.A.k.65, odpis aktualny z KRS pozwanej spolki k. 30-36).

Pismem z dnia 28 kwietnia 2015 r., najwiekszy akcjonariusz pozwanej - spolka (...) Ltd z siedzibg w L., posiadajaca
1.798.682 akcji o wartoéci nominalnej (...) kazda, stanowiacych(...) kapitalu zakladowego (...), uprawniajacych do
wykonywania (...) glosow na walnych zgromadzeniach akcjonariuszy Spotki - zazadala zwolania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy pozwanej z porzadkiem obrad obejmujacym w szczego6lnosci podjecie uchwaly
w przedmiocie przywrocenia akcji serii (...), (...) S.A. formy dokumentu (tj. podjecie uchwaly w przedmiocie zniesienia
dematerializacji akcji, o ktorej mowa w 91 ust. 4 Ustawy o Ofercie).

(dowéd: pismo z dnia 28 kwietnia 2015 r. k.71-77 1 69-70)

Zarzad Pozwanej, dzialajac na podstawie art. 395 k.s.h., art. 399 § 1 k.s.h. oraz art. 402'-402° k.s.h., zwolal na dzien
25 maja 2015 r., w siedzibie Spo6tki Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy (...) S.A., informujac o tym
akcjonariuszy w formie ogloszenia na stronie internetowej Spo6tki oraz przedstawiajac planowany porzadek obrad i
projekty uchwat

( dowdéd : ogloszenie o zwolaniu NWZ k.78 i 79-86)

W dniu 25 maja 2015 r., odbylo sie przedmiotowe Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, na ktérym podjeto uchwaly
dotyczace modyfikacji porzadku obrad, powolania nowego czlonka Rady Nadzorczej oraz ogloszenia przerwy
w obradach Walnego Zgromadzenia do dnia 22 czerwca 2015 r. Na Walnym Zgromadzeniu obecnych bylo 3
akcjonariuszy uprawnionych lacznie z 4.061.171 akcji i gloséw, reprezentujacych (...) kapitatu zakladowego pozwane;.

(dowéd:protokoél Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy spolki (...) S.A. z siedziba w W. z dnia 25
maja 2015T. (Rep. (...)) k.51-58, lista akcjonariuszy uprawnionych do udzialu w Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy

(...) S.A. k.59).

Nastepnie, w dniu 22 czerwca 2015 r., miala miejsce kontynuacja Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy spoiki (...) S.A. (po przerwie ogloszonej w dniu 25 maja 2015 r.), na ktéorym ponownie obecni byli
akcjonariusze posiadajacy 4.061.171 akeji w kapitale zakladowym, reprezentujacy (...)kapitatu zakladowego Spolki.
Tym samy Walne Zgromadzenie bylo zdolne do podejmowania uchwal. Podczas obrad Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia w dniu 22 czerwca 2015 r., doszlo do glosowania nad uchwalg nr (...)w przedmiocie przywrocenia akcji
serii (...), (...) formy dokumentu (zniesienie dematerializacji) na podstawie art. 91 ust. 4 Ustawy o Ofercie. Podczas
glosowania oddano(...)glosy ,za" oraz (...)glosow ,przeciw" oraz (...)glosdéw ,wstrzymujacych sie". Tym samym,
za podjeciem przedmiotowej uchwaly oddano (...) gloséw obecnych na przedmiotowym Walnym Zgromadzeniu
Pozwanej. Po przeprowadzonym glosowaniu, Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia stwierdzil, ze Uchwala zostala
podjeta, a pelnomocnik powddki o§wiadczyt do protokotu, ze glosowal przeciw Uchwale, zglosil sprzeciw w stosunku
do uchwaly oraz zazadal jego zaprotokolowania. Sprzeciw ten zostal zaprotokolowany.



(dowoéd:protokét Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy spoiki (...) S.A. z siedzibg w W. z dnia
22 czerwca 2015 r. (Rep.(...)) k.37-46, lista akcjonariuszy uprawnionych do udzialu w Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy (...) S.A. k.47).

Powyzszy stan faktyczny Sad ustalil w oparciu o wyzej wymienione dokumenty zalaczone do pozwu i dalszych
pism procesowych oraz niekwestionowane twierdzenia stron. Sad dat wiare dowodom z dokumentéw, poniewaz ich
autentyczno$¢ nie budzi najmniejszej watpliwoéci pod wzgledem wiarygodnosci. Strony nie kwestionowaly ani ich
waznosci, ani ich tresci. Ponadto dokumenty te wzajemnie ze sobg korelowaly pozwalajac stworzy¢ chronologiczny i
spojny obraz stanu faktycznego sprawy.

Ustalenia faktyczne Sad poczynil takze w oparciu o okolicznos$ci bezsporne oraz stanowiska stron, ktére nie byly
kwestionowane i ktére na podstawie 230 k.p.c. w zw. z art. 229 k.p.c., Sad przyjal za udowodnione.

Sad Okregowy zwazyl, co nastepuje.
Powodztwo zastugiwalo na uwzglednienie w zakresie zadania ewentualnego.

Powodka w pierwszej kolejnosci wniosla na podstawie art. 189 k.p.c., o ustalenie nieistnienia spornej uchwaly nr
(...)Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy (...) S.A. z siedziba w W. z dnia 22 czerwca 2015 roku w
przedmiocie przywrocenia akgji serii (...),(...) formy dokumentu, ewentualnie za$ o stwierdzenie (na zasadzie art. 425
81183 k.s.h. wzw. zart. 422 §2 pkt 2) k.s.h.) niewaznosci tejze uchwaty nr (...)Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy (...) S.A. zsiedzibg w W. z dnia 22 czerwca 2015 r., jako sprzecznej z ustawa, a mianowicie: sprzecznej z
art. 91 ust. 4 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrument6w finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o sp6lkach publicznych, a takze sprzecznej z art. 91 ust. 6 Ustawa o Ofercie.

Przystepujac do rozwazan na wstepie wskaza¢ nalezy za Sadem Najwyzszym ze ,pomimo istotnych argumentéow
uzasadniajacych bezwzgledna niewazno$¢ uchwal zgromadzen sprzecznych z ustawa, wiecej argumentéw przemawia
za podjeciem uchwaly, ze sprzeczne z ustawg uchwaly wspolnikéw obu rodzajow spoélek kapitalowych nie sa
bezwzglednie niewazne, a wyrok stwierdzajacy ich niewazno$¢ ma charakter konstytutywny, gdyz jest niezbedny
do wykluczenia uchwaly z obrotu prawnego ze skutkiem ex tunc” (tak w Uchwale Sadu Najwyzszego z dnia 18
wrzeénia 2013 r., w skladzie 7 sedziéw, IIT CZP 13/13). Sad w skladzie rozpoznajacym niniejsza sprawe, podzielajac
w calo$ci prezentowane wyzej stanowisko Sadu Najwyzszego (ktoéry odwolal sie rowniez do wezedniejszych orzeczen
w tym zakresie), zwazyl rébwniez ze wylaczenie expressis verbis w przepisach kodeksu spoétek handlowych (art. 425
§1) mozliwosci wystepowania z powddztwem o ustalenie na podstawie art. 189 k.p.c., ktore stuzy, co do zasady
stwierdzeniu wystapienia bezwzglednej niewaznosSci, dowodzi, ze wola ustawodawcy bylo konsekwentne zastrzezenie
w art. 425 k.s.h., odmiennej sankcji, polegajacej na wzruszeniu uchwaly sprzecznej z ustawa, prawomocnym
wyrokiem, eliminujacym te uchwale z obrotu prawnego. W konsekwencji zdaniem sadu, w niniejszym stanie
faktycznym, brak jest uzasadnionych podstaw do przyjecia, ze kwestionowana uchwala, ktorej strona powodowa
zarzuca sprzeczno$¢ z ustawa, stanowi tzw. uchwale nieistniejacg i co za tym idzie nie wywolujaca wobec powddki,
jako akcjonariusza pozwanej spolki, ale rowniez wobec pozostalych akcjonariuszy pozwanej spolki i samej spotki
jakichkolwiek skutkow prawnych. Zdaniem Sadu bowiem, uchwala ta istnieje, zostala podjeta podczas prawidlowo
zwolanego Zgromadzenia Akcjonariuszy pozwanej spolki i funkcjonuje w obrocie prawnym, kwestia za$ jej waznosci
winna by¢ poddana kontroli w trybie art. 425 k.s.h. Majac powyzsze na wzgledzie, sad oddalit powodztwo o ustalenie
nieistnienia spornej uchwaly oparte o tres¢ art. 189 k.p.c.

Zgodnie z treécig wskazanego juz przepisu art. 425 k.s.h., osobom lub organom sp6tki wymienionym w art. 422
§2 przystuguje prawo do wytoczenia przeciwko spolce powodztwa o stwierdzenie niewazno$ci uchwaly walnego
zgromadzenia sprzecznej z ustawa. Przepisu art. 189 Kodeksu postepowania cywilnego nie stosuje sie (§1).

Prawo do wniesienia powodztwa wygasa z uplywem sze$ciu miesiecy od dnia, w ktérym uprawniony powzial
wiadomos$¢é o uchwale, nie pdzniej jednak niz z upltywem dwoéch lat od dnia powziecia uchwaly (§2). Powodztwo
o stwierdzenie niewazno$ci uchwaly walnego zgromadzenia spotki publicznej powinno by¢ wniesione w terminie



trzydziestu dni od dnia jej ogloszenia, nie pdZzniej jednak niz w terminie roku od dnia powziecia uchwaty (§3). Zgodnie
za$ z tredcig art. 422 §2 pkt 2) k.s.h., prawo do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaly walnego zgromadzenia
przystuguje akcjonariuszowi, ktéry glosowal przeciwko uchwale, a po jej powzieciu zazadal zaprotokolowania
sprzeciwu; wymog glosowania nie dotyczy akcjonariusza akcji nieme;.

W niniejszej sprawie strona powodowa posiada legitymacje do wystapienia o stwierdzenie niewaznoSci
kwestionowanej uchwaly jako akcjonariusz pozwanej spolki, ktory glosowat przeciwko uchwale, a po jej powzieciu
zazadal zaprotokolowania sprzeciwu, co potwierdza zalaczony do akt sprawy protokél NWZA z dnia 22 czerwca
2015 r. Powodka dotrzymala rowniez przewidzianego prawem terminu wniesienia powodztwa w niniejszej sprawie i
skierowala pozew do sadu w dniu 9 lipca 2015 r., a wiec przed uplywem miesigca od dnia jej podjecia co mialo miejace
w dniu 22 czerwca 2015 T.

W toku postepowania powodka domagala sie uchylenia w calo$ci uchwaly nr (...) NWZA pozwanej (...) S.A. z siedziba
w W. z dnia 22 czerwca 2015 r., w przedmiocie przywrocenia akcji serii (...), (...) formy dokumentu, jako sprzecznej
z ustawa, tj. z art. 91 ust. 4 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, ktéry to przepis okreéla kwalifikowang wiekszo$é
glosow (4/5 glos6w) niezbednych do podjecia uchwaly w przedmiocie przywroécenia akcjom formy dokumentu
(zniesienie dematerializacji akcji), podczas gdy kwestionowana Uchwala zostala podjeta wiekszo$cia zaledwie (...)
gloséw ,za", a wiec zostala podjeta z naruszeniem powyzszego przepisu; a takze sprzecznej z art. 91 ust. 6 Ustawa o
Ofercie, ktory to przepis naklada obowiazek ogloszenia przewidzianego w art. 77-79 Ustawy o Ofercie wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz akcji spolki, ktorej akcje maja by¢ przedmiotem zniesienia dematerializacji, podczas gdy
kwestionowana Uchwala zostala podjete bez uprzedniego ogloszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji
Pozwanego, a wiec zostala podjeta z naruszeniem powyzszego przepisu.

Majac na wzgledzie powyzsze zarzuty wskaza¢ nalezy, ze zgodnie z tre$cia powolanego wyzej art. 91 ust 1 ustawy o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spolkach publicznych, Komisja, na wniosek emitenta z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, udziela
zezwolenia na przywroécenie akcjom formy dokumentu (zniesienie dematerializacji akcji), jezeli zostaly spelnione
warunki okres§lone w ust. 5-8. Ustep 4 cytowanego przepisu stanowi za$, ze zlozenie wniosku, o ktérym mowa w ust.
1, jest dopuszczalne, jezeli walne zgromadzenie spolki, wiekszo$cia 4/5 glos6w oddanych w obecnosci akcjonariuszy
reprezentujacych przynajmniej polowe kapitatu zakladowego, podjeto uchwale o zniesieniu dematerializacji akeji. Do
wniosku nalezy dolaczy¢ odpis uchwaly. Ponadto zgodnie z ustepem 6 tego przepisu, akcjonariusz lub akcjonariusze
zadajacy umieszczenia w porzadku obrad sprawy podjecia uchwaly, o ktérej mowa w ust. 4, sa obowigzani do
uprzedniego ogloszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji tej spotki przez wszystkich pozostatych
akcjonariuszy. Do wezwania stosuje sie odpowiednio przepisy art. 77-79.

Cytowany wyzej, we fragmentach, artykul okre$la procedure oraz tryb zniesienia dematerializacji akcji. Przez
zniesienie dematerializacji akcji ustawa rozumie przywrocenie akcjom formy dokumentu. Przywrocenie akcjom
formy dokumentu wymaga szczegolnego trybu, w ktérym uczestnicza emitent, akcjonariusze oraz nastepnie KNF.
Przyjecie tego szczegblnego rezimu wynika z tego, ze z przywrdceniem akcjom formy dokumentu wiaze sie z utrata
przez spodlke szczegbdlnego statusu spotki publicznej ze wszelkimi tego konsekwencjami prawnymi i faktycznymi.
Wstepnym warunkiem zlozenia przez spélke do organu nadzoru wniosku o wszczecie postepowania w przedmiocie
zniesienia dematerializacji akcji jest ogloszenie przez akcjonariuszy wezwania do zapisywania sie na sprzedaz
wszystkich pozostalych akeji tej spolki przez pozostatych akcjonariuszy (art. 91 ust. 6 ustawy o Ofercie). Obowigzek
ten ma na celu ochrone intereséw akcjonariuszy mniejszoSciowych i pozwolenie na wyjscie ze spo6iki po godziwej
cenie tym akcjonariuszom, ktoérzy nie chcg pozostawa¢ w spoélce po utracie przez nig statusu spoiki publiczne;.
Obowiazek ogloszenia wezwania zostal okre$lony szeroko i dotyczy rowniez akcjonariuszy, ktorzy posiadaja akcje
niezdematerializowane. Wezwania dokonuje sie w trybie okre§lonym w art. 77—79 ustawy o Ofercie, natomiast
podstawe prawng dla przeprowadzenia wezwania stanowi art. 91 ust. 6 ustawy o Ofercie. Obowiazek ogloszenia
wezwania z oczywistych wzgledéw nie powstaje, jezeli wszystkie akcje spolki pozostaja w reku jednego akcjonariusza



albo wszystkich akcjonariuszy, ktérzy beda wystepowaé z wnioskiem o zamieszczenie w porzadku obrad walnego
zgromadzenia akcjonariuszy punktu dotyczacego zniesienia dematerializacji akcji.

Podstawowym warunkiem wystapienia z wnioskiem o zniesienie dematerializacji akcji przez spolke jest jednak
podjecie przez walne zgromadzenie sp6tki uchwaly o przywrocenie akcjom formy dokumentu. Wylaczng kompetencje
do umieszczenia w porzadku obrad wniosku o zniesienie dematerializacji maja akcjonariusze spotki. Co wiecej
uchwala o zniesieniu dematerializacji akcji zapada kwalifikowana wiekszoScia 4/5 glosow przy obecnoSci
akcjonariuszy reprezentujacych, co najmniej polowe kapitalu zakladowego. Istotne przy tym jest to, ze statut nie moze
zawiera¢ postanowien lagodniejszych, moze natomiast przewidywaé jeszcze ostrzejsze wymagania przedmiotowej
uchwaly. Ponadto uchwala o zniesieniu dematerializacji akeji zgodnie z art. 421 §1 k.s.h., winna by¢ zaprotokolowana
przez notariusza.

Przenoszac powyzsze na grunt niniejszej sprawy wskazac¢ nalezy, ze racje ma powodka, gdy zarzuca, ze objeta
przedmiotem sporu uchwata nr (...) NWZA pozwanej spdlki z dnia 22 czerwca 2015 r., w przedmiocie przywrbcenia
akgeji serii (...), (...) formy dokumentu, zostala podjeta w sposbb sprzeczny z ustawa tj. art. 91 ust 4 ustawy o Ofercie,
a takze art. 91 ust 6 tejze ustawy. Z zalgczonych przez powodke do pozwu dokumentéw wynika co prawda, ze
przedmiotowe zgromadzenie akcjonariuszy zostalo zwolane w sposoéb prawidlowy, a takze ze wniosek o umieszczenie
w porzadku obrad punktu dotyczacego powziecia uchwaly w sprawie zniesienia dematerializaji akcji, zostat zgloszony
przez akcjonariusza posiadajacego (...) kapitatu zakladowego pozwanej spolki, a protokoét z jego przebiegu zostal
sporzadzony przez notariusza, jednakze protok6l NWZA pozwanej spolki z dnia 22 czerwca 2015 r., jednoznacznie
wskazuje na fakt, ze sporna uchwata nr (...)nie zostata podjeta wymagana przepisami prawa wiekszoscia 4/5 glosow
(tj. 80%) oddanych w obecnosci akcjonariuszy reprezentujacych przynajmniej polowe kapitalu zakladowego. Z tresci
wspomnianego protokotu NWZA wynika wprost, ze za przyjeciem uchwaly w sprawie zniesienia dematerializaji
akeji oddano (...)glosy z 4.061,171, 1j. (...) gloséw obecnych na tym zgromadzeniu. Ponadto w toku prowadzonego
postepowania ustalono, ze kwestionowana uchwala nr (...) NWZA pozwanej spolki z dnia 22 czerwca 2015 r., zostala
podjeta bez uprzedniego ogloszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji pozwanej spolki, czego pozwana
nie kwestionowala.

Bez znaczenia dla powyzszych ustalen pozostaje stanowisko pozwanej sp6tki prezentowane w odpowiedzi na pozew, a
odnoszace sie do zawieszenia pozwanej, a nastepnie jej wykluczenia z obrotu na rynku regulowanym, a takze kwestia
ogloszenia upadloSci pozwanej spolki. Zwazy¢ bowiem nalezy, ze w dacie podjecia kwestionowanej uchwaly, akcje
pozwanej spotki byly zdematerializowane, a obr6t nimi nie byl zawieszony ani wykluczony, a co za tym idzie do
waznego podjecia spornej uchwaly konieczna byla kwalifikowana wiekszo$é gloséw (4/5), a takze uprzednie wezwanie
na sprzedaz akcji, co w niniejszym stanie faktycznym nie mialo miejsca. Na marginesie doda¢ nalezy, ze niniejsza
sprawa nie dotyczy masy upadlo$ci, a sfery wewnatrz korporacyjnej pozwanej spotki, zatem brak bylo podstaw do
wezwania do udzialu w sprawie Syndyka Masy Upadlo$ci pozwanej spolki, ktora w tym wypadku reprezentuje zarzad.

W konsekwencji poczynionych w sprawie ustalen, Sad Okregowy w Warszawie zwazyl, ze objeta sporem w niniejszej
sprawie uchwala nr (...) NWZA pozwanej spolki z dnia 22 czerwca 2015 r., jest niewazna, albowiem zostata podjeta w
sposOb sprzeczny z ustawa tj. art. 91 ust 4 ustawy o Ofercie, a takze art. 91 ust 6 tejze ustawy. Wobec powyzszego i na
podstawie powolanych przepiséw w pkt II sentencji wyroku stwierdzono jej niewaznos¢.

O kosztach procesu Sad orzekl na podstawie art. 98 k.p.c. w zw. z art. 99 k.p.c. ustalajac, ze powddka wygrala sprawe
w 100%, pozostawiajac szczegbdlowe wyliczenie kosztéw postepowania referendarzowi sgdowemu, na podstawie art.
108 §1 k.p.c., co uczyniono w punkcie I1I Wyroku.

SSO Lukasz Klimowicz

ZARZADZENIE

Odpis Wyroku z uzasadnieniem doreczyé zgodnie z wnioskiem.



